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1991年 12月, 我江苏 D 公司与香港 H 公司签
订了补偿贸易性质的合纤绸来料加工合同。合同规
定: H 公司向 D公司提供合纤绸加工设备 120台喷
水织机, 价值 84, 800万日元 ,由 D公司的开户银行
出具以 H 公司为受益人的不可撤销保函。合同期内
每年H 公司向 D公司提供合纤绸原料, 加工成印花
绸, 全部由H 公司返销国外。年工缴费收入 348万美
元,分 5年 10次, 用来抵偿喷水织机的货款及其利
息(年利息 6. 5% )。根据预测 ,当时合纤绸在国内外
市场都畅销,加上税收减免优惠,该项目还清设备货
款本息尚余 134. 47万美元, 合同期内可盈利 3, 000
万元。把美元对日元贬值因素考虑在内, 即使日元升
值 10% ,仍可结余 70余万美元。
然而 , 1993年以来, 日元对美元开始急剧升值 ,
1993年 6月 15日升值最高达 1美元 : 104178日元,
1995年 4月 19日, 创下 1美元 : 79. 75日元的战后
最高记录。上述项目若按当时的汇率 1美元 : 130日
元重新计算,设备的日元债务折 839. 8万美元, 用工
缴费等各项还款来源合计 1, 012万美元归还上述欠
款后尚余 172. 2万美元 ;如按 1美元 B 110日元计
算,汇兑损失达 151. 2万美元 ,尚余 21万美元;但当
















(1)设备上的日元应付货款, 受险金额为本金 84, 800
万日元和各期利息 , 年息 6. 5% , 受险时间为 5年 ;























产品的进口合同, 协议用英镑结算 ,货款金额为 100
万英镑, 单到付款, 单据于成交后 45天内到达开证
行。中国公司与其开证行之间签订了一个/单项进口
押汇0协议 ,规定押汇金额为该笔货款的 70% , 押汇
期 60天, 利率为 10%。中国公司原有的英镑风险敞
口为: 100万英镑 ,受险时间 45天。办理押汇后风险
敞口包括两项: (1) 71. 17万英镑( 70(1+ 10% @60/
360) ) , 受险时间 105天( 60天+ 45天) ; (2) 30万英
镑, 受险时间 45天。
进口押汇是多种贸易融资中的一种方式 , 进口
商可以融资,出口商通过票据贴现、应收帐款出售也
可以融通到资金。出口商的融资过程既是一个提高
资金周转率的过程 ,也是一个减少外汇风险敞口的
过程, 其敞口分析与上例基本相同。
